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3 山口(2008) p.154 
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あるとされる。Ewert and Wagenhofer (2005)は、会計基準の規制強化によって会計的裁量
行動が制限されると、その影響で実体的裁量行動が増加すること明らかにした。また、Cohen 
et al. (2008)は、SOX法（Sarbanes-Oxley Act）成立後に会計的裁量行動による報告利益
管理が減少し、実体的裁量行動が増加したことを実証している。わが国でもいわゆる日本
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（注）平成 24年４月１日から平成 27年３月 31日の間に開始する各事業年度に適用される税率。 







2.2.1.3 平成 23年度法人税法改正の背景と概要 
 





















法人は改正前 40.69％から 35.64％へ、中小法人は年 800万以下の部分に関しては原則 22％









                          
12 財務省(2010b) p.17 
13 同上 p.18 
14 中小法人で、年 800万超の部分に関しては普通法人と同様に扱われる。 
24 
 















































く行われてきた（Scholes el al. 1992, Guenther 1994, Maydew 1997, Lopez et al. 1998, 


















計算対象発生項目（discretionary book tax accruals：以下、DBTA という）と裁量的課



































Mills and Newberry(2001) 











Phillips, Pincus, and Rego(2003) 
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 分析の結果、3つの BTD 指標の年度別の傾向はいずれも全体的に負の値を取っており、
確定決算主義により日本では正の BTDが生じにくいという結果を示した。また、産業別に











































3.1 仮説 1 
 
 平成 23年 11 月 30 日「経済社会の構造の変化に対応した税制の構築を図るための所得
税法等の一部を改正する法律」が成立したことにより、平成 24 年 4月 1 日以後に開始す
る事業年度より法人実効税率が 5％引き下げられることとなった。法人税率は現行の 30％










 ここで、平成 24 年 4月 1 日以後に開始する事業年度に適用されることとなった法人税
率および法人実効税率引下げを対象イベントとし、企業の報告利益管理について調査を行






















仮説 1.1：平成 24年 4月 1日以後に開始する事業年度の直前期において、企業は DBTAを
減少させる報告利益管理行動を行う。 
 
3.2 仮説 2 
 
 須田・花枝(2008)は、わが国の企業の経営者は会計的裁量行動よりも実体的裁量行動を
選好する傾向があることを実証している。また、Cohen et al. (2008)は SOX 法成立後に
会計的裁量行動が減少し、実体的裁量行動が増加したことを実証している。 
我が国でも、いわゆる日本版 SOX法が 2008年 4月 1日以後に開始する事業年度から上





























































































































































































申告所得税引前当期利益 tTBOA  
ttt TBOATATBTA   
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2. 3月 31日を決算日とする。 
3. 決算月数が 12カ月である。 
4. 税引前当期純利益が 0より大きいこと。 
5. 同一の業種－年で 10企業-年以上のサンプルがある。 
6. 分析に必要なデータが使用するデータベースから入手可能である。 
 
 財務データは『日経 NEEDS-Financial QUEST』より入手した。また、時系列推定におい






6.1.1 仮説 1の分析結果 
 


















































                          
17 太田(2007) p117 
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DA1 7052 0.0041 0.1213 4.3644 0.0005 -0.8070
DA2 7052 0.0041 0.1211 4.4249 0.0004 -0.8165
DA3 7052 0.0037 0.1190 4.5474 0.0009 -0.6516
⊿Sales 7052 -0.1357 5.3805 9.1103 0.0081 -342.2283
(⊿Sales-⊿Rec) 7052 -0.1188 4.4622 7.3456 0.0025 -301.4519
PPE 7052 0.1586 0.1330 5.4992 0.1402 -0.3622






観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DA 7002 -0.0089 0.6851 18.4182 0.0000 -45.6439
⊿Sales 7002 0.0349 1.2486 69.4491 0.0015 -8.4906
PPE 7002 -0.1235 20.8047 367.2147 -0.0090 -1065.2810
修正Jonesモデル
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DA 7002 -0.0136 1.1071 18.4653 0.0000 -86.5195
(⊿Sales-⊿Rec) 7002 -0.0023 0.3840 5.6401 0.0000 -14.8085
PPE 7002 -0.4700 34.6114 127.8311 -0.0062 -2000.2264
CFO修正Jonesモデル
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DA 7002 -0.0130 1.0539 7.8046 0.0000 -86.5195
(⊿Sales-⊿Rec) 7002 0.0350 0.4475 5.6401 0.0323 -17.6959
PPE 7002 -0.4387 34.9465 307.7018 0.0000 -2000.2264
⊿CFO 7002 -0.4457 1.2695 8.0151 -0.4554 -99.5118
38 
 













-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1833 1990
平均値 0.0050 0.0069 0.0053 0.0000
中央値 0.0006 0.0007 0.0003 0.0006
t 1.8707 2.0942 1.3468 0.0000
t検定p値 0.0616 † 0.0364 * 0.1782 1.0000
Wilcoxon検定p値 0.6377 0.4512 0.4760 0.8753
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1833 1990
平均値 0.0051 0.0069 0.0053 0.0000
中央値 0.0004 0.0007 0.0001 0.0006
t 1.9055 2.1216 1.3634 0.0000
t検定p値 0.0569 † 0.0340 * 0.1729 1.0000
Wilcoxon検定p値 0.5614 0.4615 0.3938 0.8970
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1833 1990
平均値 0.0042 0.0057 0.0056 0.0000
中央値 0.0013 0.0015 -0.0010 0.0016
t 1.6458 1.6996 1.4483 0.0000
t検定p値 0.1000 0.0894 † 0.1477 1.0000



















-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1800 1973
平均値 -0.0090 -0.0005 -0.0407 0.0130
中央値 -0.0054 0.0000 0.0030 0.0002
t -10.3187 -0.5773 -1.3711 1.2466
t検定p値 0.0000 ** 0.5638 0.1705 0.2127
Wilcoxon検定p値 0.0000 ** 0.2203 0.0148 * 0.5177
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1800 1973
平均値 -0.0087 -0.0001 -0.0606 0.0140
中央値 -0.0052 0.0000 0.0028 0.0007
t -10.0524 -0.1627 -1.2091 1.3062
t検定p値 0.0000 ** 0.8708 0.2268 0.1916
Wilcoxon検定p値 0.0000 ** 0.1696 0.0099 ** 0.3706
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1800 1973
平均値 -0.0078 -0.0012 -0.0468 0.0039
中央値 -0.0067 0.0000 0.0038 0.0009
t -4.0568 -0.9803 -0.9687 0.5348
t検定p値 0.0001 ** 0.3271 0.3328 0.5928






6.1.2 仮説 1.1 
 


















































観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DBTA 7043 -0.0016 0.0755 0.6984 -0.0005 -1.6528
DBOA 7043 0.0057 0.1504 6.0667 0.0020 -0.7578
⊿Sales 7043 -1.3115 17.4216 9.1103 0.0255 -1233.2596
PPE 7043 0.1587 0.1328 5.4992 0.1403 -0.3622
修正Jonesモデル
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DBTA 7043 -0.0016 0.0759 0.6980 -0.0003 -1.6522
DBOA 7043 0.0057 0.1507 6.0680 0.0019 -0.7577
(⊿Sales-⊿Rec) 7043 -1.1044 14.9589 7.3456 0.0188 -1066.4405
PPE 7043 0.1587 0.1328 5.4992 0.1403 -0.3622
CFO修正Jonesモデル
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DBTA 7043 -0.0015 0.0703 0.5564 0.0003 -1.4588
DBOA 7043 0.0053 0.1533 6.0791 0.0022 -1.3371
(⊿Sales-⊿Rec) 7043 -1.1044 14.9589 7.3456 0.0188 -1066.4405
PPE 7043 0.1587 0.1328 5.4992 0.1403 -0.3622
⊿CFO 7043 -0.0695 0.7730 12.7626 0.0003 -33.5857
42 
 





-3 -2 -1 0
サンプル数 1563 1657 1833 1990
平均値 -0.0040 -0.0009 -0.0021 0.0000
中央値 -0.0035 -0.0006 0.0031 -0.0008
t値 -2.1540 -0.4900 -1.0407 0.0000
t検定p値 0.0314 * 0.6242 0.2982 1.0000
Wilcoxon検定p値 0.0057 ** 0.9627 0.0659 † 0.3549
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1563 1657 1833 1990
平均値 -0.0040 -0.0009 -0.0019 0.0000
中央値 -0.0031 -0.0006 0.0031 -0.0007
t値 -2.1586 -0.4855 -0.9248 0.0000
t検定p値 0.0310 * 0.6274 0.3552 1.0000
Wilcoxon検定p値 0.0059 ** 0.9288 0.0456 * 0.3569
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1563 1657 1833 1990
平均値 -0.0039 -0.0009 -0.0015 0.0000
中央値 -0.0035 0.0005 0.0025 0.0006
t値 -2.1541 -0.5666 -0.8065 0.0000
t検定p値 0.0314 * 0.5711 0.4201 1.0000



















-3 -2 -1 0
サンプル数 1563 1657 1833 1990
平均値 0.0090 0.0076 0.0075 0.0000
中央値 0.0051 0.0015 0.0001 0.0020
t値 2.8539 1.9241 1.4733 0.0000
t検定p値 0.0044 ** 0.0545 † 0.1408 1.0000
Wilcoxon検定p値 0.0000 ** 0.0000 ** 0.8758 0.0000 **
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1563 1657 1833 1990
平均値 0.0090 0.0076 0.0073 0.0000
中央値 0.0051 0.0015 0.0001 0.0020
t値 2.8581 1.9177 1.4264 0.0000
t検定p値 0.0043 ** 0.0553 † 0.1539 1.0000
Wilcoxon検定p値 0.0000 ** 0.0000 ** 0.7176 0.0000 **
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1563 1657 1833 1990
平均値 0.0083 0.0068 0.0071 0.0000
中央値 0.0048 0.0020 -0.0001 0.0023
t値 2.4973 1.6495 1.4051 0.0000
t検定p値 0.0126 * 0.0992 † 0.1602 1.0000





















観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DBTA 7002 -0.0091 0.6427 22.6579 -0.0002 -40.4954
⊿Sales 7002 0.0408 1.9747 111.8276 0.0000 -6.0833
PPE 7002 -0.1024 21.0333 591.6263 -0.0276 -946.9491
DBOA 7002 0.0001 0.2299 9.3129 0.0000 -9.3348
⊿Sales 7002 -0.0059 0.7681 14.5329 0.0003 -42.3786
PPE 7002 -0.0211 7.0331 157.6720 0.0000 -326.6674
修正Jonesモデル
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DBTA 7002 -0.0123 0.9909 22.6473 -0.0002 -76.8317
(⊿Sales-⊿Rec) 7002 -0.0160 0.6573 7.5405 -0.0002 -35.3546
PPE 7002 -0.4987 31.1341 208.6658 -0.0245 -1778.0672
DBOA 7002 -0.0125 0.2519 4.6172 -0.0220 -9.6009
(⊿Sales-⊿Rec) 7002 0.0136 0.5116 38.2286 0.0004 -7.5259
PPE 7002 0.0286 4.9416 34.5269 0.0000 -222.1591
CFO修正Jonesモデル
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DBTA 7002 -0.0095 1.0256 31.1736 -0.0002 -76.8317
(⊿Sales-⊿Rec) 7002 0.0224 0.6797 7.5405 0.0272 -35.3546
PPE 7002 -0.6770 32.5223 289.0701 -0.0145 -1778.0672
⊿CFO 7002 -0.4499 1.0108 31.0593 -0.4722 -55.3324
DBOA 7002 -0.0035 0.4153 3.6467 0.0000 -29.1697
(⊿Sales-⊿Rec) 7002 -0.4987 31.1341 208.6658 -0.0245 -1778.0672
PPE 7002 0.2383 11.4554 442.7470 0.0000 -473.5289
⊿CFO 7002 0.0042 0.9937 28.9336 0.0000 -44.1794
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-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1800 1973
平均値 -0.0097 -0.0027 -0.0436 0.0176
中央値 -0.0067 0.0000 0.0037 0.0016
t値 -10.5985 -2.3023 -1.6403 1.4257
t検定p値 0.0000 ** 0.0214 * 0.1011 0.1541
Wilcoxon検定p値 0.0000 ** 0.2102 0.0453 * 0.1915
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1800 1973
平均値 -0.0096 -0.0024 -0.0537 0.0151
中央値 -0.0063 0.0000 0.0044 0.0014
t値 -10.6788 -2.0796 -1.2233 1.1998
t検定p値 0.0000 ** 0.0377 * 0.2214 0.2304
Wilcoxon検定p値 0.0000 ** 0.3097 0.0110 * 0.1928
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1800 1973
平均値 -0.0142 -0.0042 -0.0282 0.0070
中央値 -0.0080 0.0000 0.0059 0.0016
t値 -7.0837 -2.3644 -0.6056 0.7822
t検定p値 0.0000 ** 0.0182 * 0.5449 0.4342




















-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1800 1973
平均値 0.0007 0.0022 0.0029 -0.0046
中央値 0.0000 0.0004 -0.0028 -0.0017
t値 1.2054 2.8517 0.3084 -0.9731
t検定p値 0.2282 0.0044 ** 0.7578 0.3306
Wilcoxon検定p値 0.0026 ** 0.0000 ** 0.0000 ** 0.0015 **
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1800 1973
平均値 -0.0186 -0.0138 -0.0198 0.0000
中央値 -0.0333 -0.0240 -0.0174 -0.0166
t値 -4.5457 -4.2463 -2.1552 0.0080
t検定p値 0.0000 ** 0.0000 ** 0.0313 * 0.9936
Wilcoxon検定p値 0.0000 ** 0.0000 ** 0.0000 ** 0.0000 **
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1800 1973
平均値 0.0064 0.0029 -0.0186 -0.0031
中央値 0.0000 0.0002 -0.0026 -0.0017
t値 2.4951 2.4444 -1.0153 -0.5920
t検定p値 0.0127 * 0.0146 * 0.3101 0.5539







6.2. 仮説 2 
 















































観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
abCFO 7052 -0.0013 0.1111 1.6840 -0.0013 -5.4683
abDE 7052 0.0014 0.0936 1.2032 -0.0124 -0.4328
abPD 6486 -0.0018 0.1610 0.6669 0.0152 -1.4508
Sales 7052 1.1929 0.7174 10.1954 1.0267 0.0305
⊿Sales 7052 -0.1357 5.3805 9.1103 0.0081 -342.2283
⊿Sales(t-1期) 6486 -0.0427 5.3329 370.1795 -0.0031 -183.8684
異常キャッシュ・フロー
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
abCFO 7002 0.0043 0.8211 33.3620 0.0000 -26.0206
Sales 7002 -0.0520 2.9118 21.5581 0.0000 -146.4794
⊿Sales 7002 0.0521 0.5369 15.4554 0.0431 -9.6934
異常裁量的費用
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
abDE 7002 -0.0015 0.0624 2.2141 -0.0005 -2.1553
Sales 7002 0.0510 0.6188 4.2118 0.0337 -33.0644
異常製造原価
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
abPD 6422 -1.8427 3.0270 24.4814 -1.5091 -212.4398
Sales 6896 0.5828 10.2649 170.1828 0.7839 -545.1385
⊿Sales 6896 0.3055 19.7822 1152.2793 0.0002 -75.7418
⊿Sales(t-1期) 6896 0.0027 0.4975 24.3296 0.0000 -21.8497
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-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1833 1990
平均値 -0.0014 -0.0044 0.0001 0.0000
中央値 0.0004 -0.0023 -0.0040 0.0013
t -0.6262 -1.0943 0.0359 0.0000
t検定p値 0.5313 0.2740 0.9714 1.0000
Wilcoxon検定p値 0.6459 0.1448 0.0030 ** 0.3842
異常裁量的費用
-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1833 1990
平均値 0.0020 0.0031 0.0008 0.0000
中央値 -0.0111 -0.0121 -0.0128 -0.0128
t 0.8411 1.3524 0.3657 0.0000
t検定p値 0.4004 0.1764 0.7146 1.0000
Wilcoxon検定p値 0.0000 ** 0.0000 ** 0.0000 ** 0.0000 **
異常製造原価
-3 -2 -1 0
サンプル数 1494 1486 1668 1838
平均値 -0.0025 -0.0052 -0.0002 0.0000
中央値 0.0148 0.0136 0.0163 0.0161
t -0.6331 -1.1973 -0.0643 0.0000
t検定p値 0.5267 0.2314 0.9488 1.0000



















-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1800 1973
平均値 0.0087 -0.0074 -0.0121 0.0256
中央値 0.0059 -0.0041 -0.0055 0.0059
t 6.5929 -4.3258 -0.6235 0.8540
t検定p値 0.0000 ** 0.0000 ** 0.5330 0.3932
Wilcoxon検定p値 0.0000 ** 0.0000 ** 0.0125 * 0.0021 **
異常裁量的費用
-3 -2 -1 0
サンプル数 1572 1657 1800 1973
平均値 -0.0019 -0.0011 -0.0025 -0.0005
中央値 -0.0004 -0.0006 -0.0008 -0.0005
t -5.1983 -2.4325 -1.2900 -0.2645
t検定p値 0.0000 ** 0.0151 * 0.1972 0.7915
Wilcoxon検定p値 0.0000 ** 0.0000 ** 0.0000 ** 0.0203 *
異常製造原価
-3 -2 -1 0
サンプル数 1494 1486 1637 1805
平均値 -1.7231 -1.8381 -1.8715 -1.9193
中央値 -1.3940 -1.5223 -1.5462 -1.5341
t -51.3690 -52.8883 -40.3384 -15.8313
t検定p値 0.0000 ** 0.0000 ** 0.0000 ** 0.0000 **

















































































1BTD                (7) 
 
 第二の指標は、会計利益と課税所得の差額である。本研究的は BTD2 として次のように定義
する（2の測定方法）。 
 


























































































7.3.1 2011年度において BTDの規模が大きいサンプルの裁量的発生項目額 
 












































観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DA 645 0.0077 0.2533 3.5993 -0.0075 -0.8556
DBTA 645 0.0204 0.1276 0.6984 0.0171 -0.9003
DBOA 645 -0.0126 0.2977 4.4996 -0.0190 -0.7578
⊿Sales 645 -2.9734 19.5223 9.1103 0.0014 -342.2283
PPE 645 0.1446 0.2465 5.4992 0.1078 0.0000
修正Jonesモデル
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DA 645 0.0076 0.2539 3.6092 -0.0069 -0.8555
DBTA 645 0.0207 0.1269 0.6980 0.0161 -0.8969
DBOA 645 -0.0132 0.2981 4.5061 -0.0191 -0.7577
(⊿Sales-⊿Rec) 645 -2.5233 16.6193 6.4787 -0.0020 -301.4519
PPE 645 0.1446 0.2465 5.4992 0.1078 0.0000
CFO修正Jonesモデル
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DA 645 0.0071 0.2109 3.0395 -0.0052 -0.4048
DBTA 645 0.0217 0.1121 0.5564 0.0142 -0.8061
DBOA 645 -0.0146 0.2547 3.8456 -0.0173 -0.7477
(⊿Sales-⊿Rec) 645 -2.5233 16.6193 6.4787 -0.0020 -301.4519
PPE 645 0.1446 0.2465 5.4992 0.1078 0.0000





図表 16：2011年度において BTD上位 10％のサンプルの裁量的発生項目額 
Jonesモデル
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DA 653 0.0050 0.0657 0.3605 0.0029 -0.3282
DBTA 653 -0.0223 0.1023 0.4903 -0.0148 -1.3270
DBOA 653 0.0273 0.1011 1.5455 0.0232 -0.5726
⊿Sales 653 -3.7733 49.6008 8.9461 0.0327 -1233.2596
PPE 653 0.1554 0.1161 1.1634 0.1462 -0.0561
修正Jonesモデル
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DA 653 0.0051 0.0659 0.3605 0.0029 -0.3282
DBTA 653 -0.0226 0.1069 0.4905 -0.0144 -1.5454
DBOA 653 0.0277 0.1073 1.8055 0.0232 -0.5727
(⊿Sales-⊿Rec) 653 -3.2377 42.9277 7.3456 0.0179 -1066.4405
PPE 653 0.1554 0.1161 1.1634 0.1462 -0.0561
CFO修正Jonesモデル
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
DA 653 0.0045 0.0614 0.2577 0.0033 -0.3159
DBTA 653 -0.0199 0.1012 0.4895 -0.0126 -1.4334
DBOA 653 0.0243 0.1029 1.5856 0.0214 -0.5709
(⊿Sales-⊿Rec) 653 -3.2377 42.9277 7.3456 0.0179 -1066.4405
PPE 653 0.1554 0.1161 1.1634 0.1462 -0.0561















図表 17：2011年度において BTD下位 10％のサンプルの裁量的発生項目額 
Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 128 151 183 183
平均値 0.0203 0.0167 0.0030 -0.0036
中央値 -0.0049 -0.0058 -0.0129 0.0012
t値 0.8520 0.6286 0.1392 -0.6256
t検定p値 0.3958 0.5306 0.8894 0.5323
Wilcoxon検定p値 0.4073 0.1862 0.0001 ** 0.5104
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 128 151 183 183
平均値 0.0204 0.0168 0.0024 -0.0038
中央値 -0.0037 -0.0057 -0.0126 0.0001
t値 0.8539 0.6307 0.1121 -0.6644
t検定p値 0.3948 0.5292 0.9109 0.5073
Wilcoxon検定p値 0.3940 0.1881 0.0001 ** 0.4358
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 128 151 183 183
平均値 0.0210 0.0110 0.0025 -0.0012
中央値 0.0027 -0.0046 -0.0122 -0.0005
t値 0.9520 0.6060 0.1295 -0.2520
t検定p値 0.3429 0.5455 0.8971 0.8013

















図表 18：2011年度における BTD上位 10％のサンプルの DBDA・DBOA 
Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 130 157 183 183
平均値 0.0024 -0.0012 0.0134 0.0037
中央値 0.0003 -0.0023 0.0068 0.0023
t値 0.4101 -0.1866 3.0367 0.9018
t検定p値 0.6824 0.8522 0.0027 ** 0.3683
Wilcoxon検定p値 0.6233 0.7410 0.0003 ** 0.7580
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 130 157 183 183
平均値 0.0026 -0.0013 0.0136 0.0038
中央値 0.0005 -0.0025 0.0071 0.0026
t値 0.4349 -0.2013 3.0312 0.9395
t検定p値 0.6644 0.8407 0.0028 ** 0.3487
Wilcoxon検定p値 0.6070 0.7423 0.0004 ** 0.6944
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 130 157 183 183
平均値 -0.0002 -0.0018 0.0155 0.0021
中央値 -0.0002 0.0029 0.0100 -0.0013
t値 -0.0360 -0.2814 4.0067 0.6623
t検定p値 0.9714 0.7788 0.0001 ** 0.5086









-3 -2 -1 0
サンプル数 128 151 183 183
平均値 0.0108 0.0009 0.0377 0.0258
中央値 0.0029 0.0031 0.0379 0.0133
t値 1.1556 0.0749 4.1160 2.8411
t検定p値 0.2500 0.9404 0.0001 ** 0.0050 **
Wilcoxon検定p値 0.4531 0.1990 0.0000 ** 0.0038 **
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 128 151 183 183
平均値 0.0105 0.0007 0.0398 0.0253
中央値 0.0028 0.0031 0.0385 0.0122
t値 1.1330 0.0590 4.4272 2.8013
t検定p値 0.2593 0.9531 0.0000 ** 0.0056 **
Wilcoxon検定p値 0.4417 0.2103 0.0000 ** 0.0051 **
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 128 151 183 183
平均値 0.0130 0.0050 0.0352 0.0280
中央値 0.0046 0.0051 0.0358 0.0151
t値 1.4790 0.5276 4.0512 3.4562
t検定p値 0.1416 0.5985 0.0001 ** 0.0007 **



















-3 -2 -1 0
サンプル数 128 151 183 183
平均値 0.0095 0.0158 -0.0348 -0.0294
中央値 0.0002 -0.0071 -0.0437 -0.0076
t値 0.3898 0.4854 -1.3858 -3.5517
t検定p値 0.6973 0.6281 0.1675 0.0005 **
Wilcoxon検定p値 0.2425 0.0020 ** 0.0000 ** 0.0002 **
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 128 151 183 183
平均値 0.0099 0.0161 -0.0374 -0.0292
中央値 0.0003 -0.0071 -0.0447 -0.0076
t値 0.4040 0.4937 -1.4929 -3.5594
t検定p値 0.6869 0.6222 0.1372 0.0005 **
Wilcoxon検定p値 0.2387 0.0025 ** 0.0000 ** 0.0002 **
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 128 151 183 183
平均値 0.0079 0.0060 -0.0327 -0.0293
中央値 0.0010 -0.0058 -0.0426 -0.0065
t値 0.3569 0.2748 -1.3163 -3.7325
t検定p値 0.7218 0.7839 0.1897 0.0003 **











-3 -2 -1 0
サンプル数 130 157 183 183
平均値 0.0013 -0.0052 -0.0533 -0.0228
中央値 0.0033 -0.0053 -0.0354 -0.0154
t値 0.1661 -0.6929 -5.9692 -3.4696
t検定p値 0.8683 0.4894 0.0000 ** 0.0007 **
Wilcoxon検定p値 0.9862 0.3821 0.0000 ** 0.0000 **
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 130 157 183 183
平均値 0.0014 -0.0052 -0.0543 -0.0229
中央値 0.0036 -0.0052 -0.0355 -0.0155
t値 0.1824 -0.6849 -5.4806 -3.4743
t検定p値 0.8556 0.4944 0.0000 ** 0.0006 **
Wilcoxon検定p値 0.9954 0.4044 0.0000 ** 0.0000 **
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 130 157 183 183
平均値 0.0001 0.0020 -0.0477 -0.0251
中央値 0.0000 0.0006 -0.0281 -0.0161
t値 0.0072 0.2894 -5.1510 -4.0672
t検定p値 0.9943 0.7727 0.0000 ** 0.0001 **


















-3 -2 -1 0
サンプル数 130 157 183 183
平均値 0.0011 0.0040 0.0668 0.0265
中央値 0.0106 0.0136 0.0421 0.0170
t値 0.1488 0.5955 7.2009 4.2980
t検定p値 0.8819 0.5524 0.0000 ** 0.0000 **
Wilcoxon検定p値 0.0897 † 0.0012 ** 0.0000 ** 0.0000 **
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 130 157 183 183
平均値 0.0011 0.0039 0.0679 0.0267
中央値 0.0099 0.0130 0.0421 0.0172
t値 0.1522 0.5780 6.4363 4.3390
t検定p値 0.8793 0.5641 0.0000 ** 0.0000 **
Wilcoxon検定p値 0.0956 † 0.0014 ** 0.0000 ** 0.0000 **
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0
サンプル数 130 157 183 183
平均値 -0.0003 -0.0039 0.0632 0.0272
中央値 0.0110 0.0090 0.0406 0.0178
t値 -0.0351 -0.5424 6.5938 4.5216
t検定p値 0.9721 0.5883 0.0000 ** 0.0000 **


































 以上の結果をまとめると、直前期にあたる-1期において BTD上位 10％のサンプル、つまり








































注）DA1は Jonesモデル、DA2は修正 Jonesモデル、DA3は CFO修正 Jonesモデルによって推定された裁量的発生項目
額である。 
 
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
EM=1
⊿DTA 495 -0.0495 0.3849 0.2842 -0.0004 -7.7865
⊿DTL 495 -0.0616 0.6931 0.0388 0.0000 -14.3892
DA1 495 -0.0118 0.1181 1.6274 -0.0092 -0.8556
DA2 495 -0.0119 0.1183 1.6264 -0.0090 -0.8555
DA3 495 -0.0082 0.1203 1.4886 -0.0091 -0.6369
⊿CFO 495 -0.1804 1.2491 12.7626 -0.0257 -13.9008
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
EM=0
⊿DTA 3963 -0.0092 0.0702 0.0605 0.0000 -1.2854
⊿DTL 3963 -0.0118 0.2275 0.3448 0.0000 -13.4886
DA1 3963 0.0053 0.1214 4.4140 0.0008 -0.3566
DA2 3963 0.0053 0.1212 4.4157 0.0008 -0.3562
DA3 3963 0.0049 0.1337 4.6203 0.0011 -1.2213
⊿CFO 3963 -0.0773 0.8438 1.7104 -0.0019 -33.5857
BTD上位10％
分析期間：2009-2011
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
EM=1
⊿DTA 495 -0.0269 0.1871 0.0817 0.0002 -2.1575
⊿DTL 495 -0.0167 0.1289 0.0824 0.0000 -2.0903
DA1 495 0.0099 0.0598 0.3605 0.0059 -0.3778
DA2 495 0.0100 0.0598 0.3605 0.0058 -0.3770
DA3 495 0.0106 0.0674 0.6667 0.0061 -0.3849
⊿CFO 495 -0.0987 0.8394 5.5000 0.0063 -12.1288
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
EM=0
⊿DTA 3963 -0.0092 0.0702 0.0605 0.0000 -1.2854
⊿DTL 3963 -0.0118 0.2275 0.3448 0.0000 -13.4886
DA1 3963 0.0053 0.1214 4.4140 0.0008 -0.3566
DA2 3963 0.0053 0.1212 4.4157 0.0008 -0.3562
DA3 3963 0.0049 0.1337 4.6203 0.0011 -1.2213













観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
EM=1
⊿DTA 179 -0.0254 0.1991 0.2842 -0.0001 -2.2745
⊿DTL 179 -0.0300 0.3128 0.0388 0.0000 -4.1001
DA1 179 -0.0146 0.1495 1.6274 -0.0129 -0.7610
DA2 179 -0.0150 0.1498 1.6264 -0.0126 -0.7583
DA3 179 -0.0123 0.1313 1.4886 -0.0122 -0.3149
⊿CFO 179 -0.1621 1.2203 0.7114 -0.0098 -13.9008
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
EM=0
⊿DTA 1439 -0.0026 0.0359 0.0459 -0.0003 -1.0283
⊿DTL 1439 -0.0108 0.3564 0.1056 0.0000 -13.4886
DA1 1439 0.0051 0.1577 4.4140 0.0008 -0.3566
DA2 1439 0.0052 0.1578 4.4157 0.0006 -0.3562
DA3 1439 0.0051 0.1601 4.6203 0.0001 -0.3336
⊿CFO 1439 -0.0354 0.9147 0.5041 -0.0048 -33.5857
BTD上位10％
分析期間：2011
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
EM=1
⊿DTA 179 -0.0065 0.0875 0.0817 0.0000 -1.1425
⊿DTL 179 -0.0167 0.1628 0.0824 0.0000 -2.0903
DA1 179 0.0113 0.0567 0.1863 0.0065 -0.2040
DA2 179 0.0113 0.0567 0.1872 0.0063 -0.2040
DA3 179 0.0136 0.0503 0.1919 0.0086 -0.1927
⊿CFO 179 -0.0339 0.4981 0.4056 -0.0012 -6.5219
観測値 平均値 標準偏差 最大値 中央値 最小値
EM=0
⊿DTA 1439 -0.0026 0.0359 0.0459 -0.0003 -1.0283
⊿DTL 1439 -0.0108 0.3564 0.1056 0.0000 -13.4886
DA1 1439 0.0051 0.1577 4.4140 0.0008 -0.3566
DA2 1439 0.0052 0.1578 4.4157 0.0006 -0.3562
DA3 1439 0.0051 0.1601 4.6203 0.0001 -0.3336









DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL -0.0719 1
DA 0.0331 -0.0479 1
⊿CFO -0.3743 -0.5330 0.0711 1
DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL -0.0722 1
DA 0.0322 -0.0464 1
⊿CFO -0.3735 -0.5335 0.0702 1
DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL -0.0534 1
DA -0.0339 0.0358 1






DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL 0.3018 1
DA 0.0000 -0.0139 1
⊿CFO -0.6907 -0.6920 0.0249 1
DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL 0.3018 1
DA 0.0000 -0.0165 1
⊿CFO -0.6909 -0.6919 0.0277 1
DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL 0.2991 1
DA 0.0198 0.0250 1












DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL 0.3715 1
DA -0.0842 -0.1927 1
⊿CFO -0.5556 -0.9103 0.2053 1
DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL 0.3708 1
DA -0.0817 -0.1875 1
⊿CFO -0.5552 -0.9100 0.1998 1
DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL 0.4543 1
DA -0.0594 -0.0384 1






DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL 0.3903 1
DA -0.0154 -0.0390 1
⊿CFO -0.4785 -0.9826 0.0371 1
DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL 0.3903 1
DA -0.0147 -0.0369 1
⊿CFO -0.4785 -0.9826 0.0350 1
DTA DTL DA ⊿CFO
DTA 1
DTL 0.3902 1
DA 0.0144 0.0130 1














推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -1.8402 -3.3400 0.0008 **
⊿DTL + -0.1705 -1.2200 0.2212
DAC -3.3696 -4.3200 <.0001 **
⊿CFO 0.1181 1.8700 0.0611 †
修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -1.8322 -3.3400 0.0008 **
⊿DTL + -0.1711 -1.2300 0.2192
DAC -3.3872 -4.3400 <.0001 *
⊿CFO 0.1180 1.8700 0.0611 †
CFO修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -1.7339 -3.1900 0.0014 **
⊿DTL + -0.2114 -1.4000 0.1605
DAC -1.9284 -2.8700 0.0041 **




推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + -1.5392 -2.3900 0.0169 *
⊿DTL - -0.1677 -0.4700 0.6417
DAC 0.0883 0.2400 0.8100
⊿CFO 0.1442 1.1400 0.2558
修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + -1.5400 -2.3900 0.0169 *
⊿DTL - -0.1681 -0.4700 0.6410
DAC 0.0983 0.2700 0.7879
⊿CFO 0.1444 1.1400 0.2553
CFO修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + -1.5351 -2.3900 0.0169 *
⊿DTL - -0.1633 -0.4500 0.6505
DAC 0.1177 0.3500 0.7240










推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -2.0286 -1.3800 0.1684
⊿DTL + -0.0859 -0.1300 0.9005
DAC -3.0095 -2.3800 0.0173 **
⊿CFO 0.1179 0.4100 0.6822
修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -2.0268 -1.3800 0.1686
⊿DTL + -0.0850 -0.1200 0.9014
DAC -3.0921 -2.4500 0.0143 *
⊿CFO 0.1174 0.4100 0.6827
CFO修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -2.1874 -1.2800 0.1997
⊿DTL + -0.3549 -0.4900 0.6213
DAC -3.2186 -2.1900 0.0287 *




推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + -4.8670 -2.2900 0.0220 *
⊿DTL - -2.9436 -1.6200 0.1054
DAC -0.0396 -0.0900 0.9276
⊿CFO 1.3431 1.8000 0.0723 †
修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + -4.8672 -2.2900 0.0220 *
⊿DTL - -2.9441 -1.6200 0.1053
DAC -0.0390 -0.0900 0.9286
⊿CFO 1.3432 1.8000 0.0722 †
CFO修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + -4.8717 -2.2900 0.0219 *
⊿DTL - -2.9513 -1.6200 0.1044
DAC -0.0244 -0.0600 0.9538































































                          































                          
21 山口(2008) p.154 



















































平均値 中央値 最小値 最大値









 各モデルにおいて 0期の裁量的発生項目額が 1％の有意水準で正となっており、また CFO修
正 Jonesモデルを除き、1期の裁量的発生項目額は 5％の有意水準で負となっている。 
 









-3 -2 -1 0 1 2 3
サンプル数 407 504 603 788 721 661 590
平均値 0.003 0.002 0.003 0.006 -0.006 0 -0.002
中央値 0.002 0.003 0.003 0.002 -0.004 0 0.001
t値 1.087 0.782 1.168 3.305 -2.393 -0.054 -0.583
t検定p値 0.278 0.435 0.243 0.001** 0.017* 0.957 0.56
Wilcoxon検定p値 0.381 0.227 0.026* 0.001** 0.017* 0.873 0.545
修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0 1 2 3
サンプル数 407 504 603 788 721 661 590
平均値 0.003 0.002 0.002 0.006 -0.006 0 -0.002
中央値 0.001 0.003 0.003 0 -0.004 0 0
t値 1.085 0.747 1 3.036 -2.389 -0.068 -0.666
t検定p値 0.278 0.456 0.318 0.002** 0.017* 0.946 0.506
Wilcoxon検定p値 0.483 0.314 0.04* 0.006** 0.018* 0.812 0.634
CFO修正Jonesモデル
-3 -2 -1 0 1 2 3
サンプル数 407 504 603 788 721 661 590
平均値 0.008 0.006 0.003 0.007 -0.003 -0.002 0
中央値 0.005 0.005 0.006 0.006 -0.001 0.001 0.003
t値 2.817 2.183 1.481 4.375 -1.286 -1.011 -0.024
t検定p値 0.005 0.029 0.139 0** 0.199 0.313 0.981












推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -0.5213 -1.0300 0.3043
⊿DTL + -0.3230 -1.2200 0.2227
DAC -1.0438 -2.6900 0.0072 **
⊿CFO 0.0651 1.0500 0.2927
修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -0.5172 -1.0200 0.0660
⊿DTL + -0.3228 -1.2200 0.2222
DAC -1.0483 -2.6900 0.0072 **
⊿CFO 0.0650 1.0500 0.2932
CFO修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -0.5134 -1.0300 0.3035
⊿DTL + -0.3257 -1.2800 0.2010
DAC -0.7225 2.3700 0.0178 *




推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + -0.3567 -0.6100 0.5418
⊿DTL - 0.5670 -1.2100 0.2255
DAC 0.0380 0.1100 0.9106
⊿CFO 0.0825 0.9100 0.3641
修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + -0.3578 -0.6100 0.5407
⊿DTL - -0.5661 -1.2100 0.2261
DAC 0.0546 0.1600 0.8724
⊿CFO 0.0827 0.9100 0.3633
CFO修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + -0.3570 0.6100 0.5406
⊿DTL - -0.5642 -1.2100 0.2277
DAC 0.1074 0.3500 0.7296










推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -2.4296 -0.8600 0.3875
⊿DTL + 0.8576 0.3900 0.6933
DAC -0.7201 -1.7300 0.0828 †
⊿CFO -1.2220 -1.8500 0.0639 †
修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -2.4343 -0.8700 0.3866
⊿DTL + 0.8498 0.3900 0.6960
DAC -0.7174 -1.7300 0.0831 †
⊿CFO -1.2165 1.8400 0.0651 †
CFO修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA - -2.6737 -0.9500 0.3417
⊿DTL + 0.7619 0.3500 0.7249
DAC -0.7267 -1.7200 0.0847 †




推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + 2.7938 0.5000 0.6194
⊿DTL - -3.7536 -3.0100 0.1027
DAC -0.3493 0.0500 0.4106
⊿CFO 0.3557 0.4600 0.6458
修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + 2.7870 0.5000 0.6202
⊿DTL - -3.7579 -1.6300 0.1023
DAC -0.3426 -0.8100 0.4183
⊿CFO 0.3585 0.4600 0.6431
CFO修正Jonesモデル
推定符号 推定値 t値 p値
⊿DTA + 2.5179 0.4500 0.6542
⊿DTL - -3.7780 -1.6400 0.1010
DAC -0.3672 -0.8800 0.3778
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